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Em 2019, foi aprovada a Emenda Constitucional (EC) 103, a mais abrangente reforma
previdenciaria da histéria recente do Brasil. Com base neste fato, este trabalho tem como
objetivo verificar os efeitos sobre a pensdes por morte do Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS), tema pouco estudado. Foram calculados quatro indicadores previdenciarios
individuais: Taxa de Reposicdo, Aliquota Necessaria, Aliquota Efetiva e Taxa Interna de
Retorno. Sdo analisadas as condi¢des anteriores e posteriores a reforma. A metodologia envolve
o célculo de anuidades atuariais para calcular os fluxos de renda, contribuicGes e beneficios de
aposentadoria e pensdo por morte. Foram construidos perfis de individuos representativos para
diferentes combinacBes de renda, idade de aposentadoria, tempo de contribuicdo e sexo.
Também foram feitas duas extensdes, com aumento da diferenca de idade entre conjuges, e com
a reversdo da pensdo de uma segurada para um cénjuge do sexo masculino. A reforma reduziu
os valores de todos os indicadores. Reduz-se sobremaneira a dispersao nos valores das Taxas
de Reposicéo, com excecao do nivel de renda mais alto. Os valores das Aliquotas Necessarias
tém queda expressiva. As Aliquotas Necessarias para financiar as pensées tém reducdo mais do
que proporcional do que as aliquotas para financiar as aposentadorias. Esta é uma evidéncia de
que as novas regras para as pensoes tém grande influéncia no ajuste atuarial feito pela EC 103.
Os valores das TIRs tém queda expressiva devido ao aumento do periodo contributivo,
chegando a ser negativos. Maiores diferengas de idades no casal levam a menores quedas nos
indicadores. Quando a pensdo é originada de uma segurada, a reducdo nos indicadores € menos
expressiva. Os resultados evidenciam reducdo heterogénea nos aspectos distributivos das
aposentadorias e pensdes do RGPS, o que mostra que esta reforma afetou a adequacédo e a
equidade, particularmente quando as pens@es sdo levadas em conta.

Palavras-chave: previdéncia social; reforma da previdéncia; RGPS; aposentadoria; pensao por
morte.
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1. Introducéo

Desde os anos 1990, diversos paises fizeram reformas em seus sistemas previdenciarios.
O motivo mais importante esta relacionado com o envelhecimento populacional. Esta mudanca
demografica tem efeito direto no dispéndio com beneficios, tendo em vista que condic6es de
elegibilidade e formulas de calculo do valor dos beneficios estabelecidas no passado tornaram-
se cada vez menos compativeis com uma maior proporcao de idosos. O Brasil ndo é excecao.

Desde a estabilizacdo monetaria de 1994 todos os governos, fizeram ou tentaram fazer
reformas previdenciérias, que se tornaram um tema de grande destaque na agenda politica e
econémica do pais. Mas, somente a partir do governo Dilma, as pensdes por morte passaram a
receber mais atencdo. A Lei 13.135/2015 endureceu os critérios de elegibilidade e o reduziu o
seu tempo de duracdo. Em 2016, ja no governo de Michel Temer, foi encaminhada ao
Congresso Nacional a Proposta de Emenda Constitucional (PEC) 287/2016. Tratava-se de uma
abrangente proposta da reforma, que, entretanto, ndo chegou nem a ser votada pelo Congresso.
Dentre outras medidas, visava-se condicionar o valor da pensdo ao nimero de dependentes.

Em 2019, ja no governo de Jair Bolsonaro, foi promulgada a Emenda Constitucional
(EC) 103/2019. O diagnostico baseou-se na inequivoca tendéncia de crescimento do déficit,
que colocava em risco a sustentabilidade financeira dos regimes de previdéncia. Esta reforma
alterou radicalmente o sistema previdenciario brasileiro, ao estabelecer profundas alteragcdes no
Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS) e no Regime Préprio de Previdéncia Social
(RPPS) da Unido. De acordo com as projecdes fiscais do governo, esperava-se uma economia
acumulada durante 10 anos (2020 a 2029) da ordem de R$ 1,237 trilhdo. A PEC continha, dentre
outras, alteracdes nas aliquotas de contribuicéo, nas condi¢des de elegibilidade, na formula de
calculo dos beneficios a imposicdo de idade minima no RGPS, e a tentativa de uniformizacéo
das aposentadorias nos setores publico e privado.

Um ponto importante, a ser aqui analisado, foi a alteracdo nas regras das pensdes por
morte do RGPS. A motivacao foi a elevagdo da despesa com este beneficio ao longo dos anos.
De acordo com o Boletim Estatistico da Previdéncia Social (BEPS), os gastos do RGPS nos
anos de 2015 e 2020 foram de R$ 438 bilhdes e R$ 663 bilhdes, respectivamente. Isto equivale
cerca de 7,31% e 8,97% do PIB de cada periodo. O pagamento de pensdes por morte € um dos
itens que se destaca, pois, sua participacdo no gasto do RGPS foi de 21% em 2015 e 20,02%
em 2020. Porém, em relacdo ao PIB, a despesa com este beneficio é crescente. Passou de 1,53%
para 1,80% no periodo citado. Esta razdo é elevada, quando comparada a de outras economias.
Com base no relatério da Organization for Economic Cooperation and Development, de 2018,
a média de gastos com pensdes nos 37 paises deste bloco foi cerca de 1% do PIB (OECD, 2018).

Conforme mostra Costanzi (2019), o elevado dispéndio com pensGes tem como
principal fator a legislacdo previdenciaria, sobretudo nas defini¢cdes dos critérios de
elegibilidade, formula de calculo do beneficio e tempo de duracdo. Este conjunto de regras esta
se tornando cada vez menos compativel com as caracteristicas demograficas e econémicas do
pais. Parcela expressiva do conjunto de beneficiarios (as) da populacgdo é relativamente jovem.

E importante aprofundar o conhecimento sobre as pensées por morte. Com 0 emprego
de um modelo atuarial, serdo calculados os principais indicadores previdenciarios individuais,
em duas condicOes: a Situacdo Antiga (que vigorava antes da aprovacdo da EC 103/2019) e a
Situacd@o Atual, que passou a vigorar em 2020. O trabalho baseia-se em evidéncias de que
reformas na previdéncia impactam trabalhadores de diferentes perfis de maneira distinta,
conforme aponta Schwarz (2006). Isto foi observado em paises, como China (Zhu & Walker,
2018), Espanha (Diaz-Gimenez & Diaz-Saavedra, 2017), Japdo (Lee et al., 2016) e Alemanha
(Engels et al., 2017). Até onde se tem conhecimento, nenhum trabalho explorou os impactos
individuais originados das mudangas nas pensdes por morte, realizadas na EC 103/2019.
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O texto tem cinco se¢Oes, incluindo esta introducdo. A secdo seguinte compreende a
fundamentacéo tedrica e a literatura empirica, com foco nas pensées por morte. Também é feita
uma descricdo dos principais aspecto da EC 103/19. Na sequéncia (se¢éo 3), sdo apresentados
os procedimentos metodoldgicos, bem como as premissas adotadas, para obter os resultados,
reportados na secdo 4. Finalmente, a secdo 5 traz as conclus@es do estudo.

2. Fundamentacao Tedrica e literatura empirica

2.1. Fundamentacdo Teorica

Conforme ensina o fundamental texto de Barr & Diamond (2006), a previdéncia social
tem diversas funcdes. A primeira é funcionar como mecanismo de suavizacao de consumo, em
que individuos poupam, de maneira compulsoria, ao longo do periodo laboral, a fim de
transferir poder de consumo para o seu periodo de inatividade. A segunda é caracterizada como
uma forma de seguro social, por meio do compartilhamento de riscos, particularmente o risco
de longevidade e eventos adversos durante a vida ativa. Por ultimo, é responsavel pela
redistribuicdo de renda entre geracdes e grupos. Ha& funcbes secundarias, como a reducdo de
falhas de mercado e incentivo ao crescimento econémico. A forma mais usual de organizacéo
dos regimes de previdéncia basica é por meio de regimes de reparti¢do, com beneficio definido.

Embora a literatura sobre sistemas previdenciarios seja ampla, as pensdes por morte
ocupam espaco reduzido. E usual que sistemas previdenciarios tenham, além dos beneficios de
aposentadoria, as pensdes por morte, objeto deste trabalho. Trata-se de um beneficio que
concede ao(s) dependente(s) do segurado que falecer, aposentado ou ndo, um fluxo continuado
de pagamentos ao longo do tempo, com base nas regras vigentes.

De forma geral, as pensdes surgiram com o objetivo de reduzir a pobreza entre as vitvas
(Turner, 1988). Este beneficio foi concebido quando as mulheres era atribuido o papel de cuidar
dos filhos e exercer atividades domésticas, sem inser¢do no mercado de trabalho. Com isso,
eram financeiramente dependentes dos seus maridos. Ao longo do tempo, o beneficio passou a
ser integrado as a¢fes mais amplas da politica de protecédo social (Tibaudin, 1987).

Seguindo a argumentacdo de James (2009) ha cinco motivos que explicam a existéncia
deste beneficio: (i) Falha do lado da demanda, originada de miopia por parte do segurado, o que
pode levar a aquisicdo aquém do 6timo e/ou a subestimacdo das probabilidades de morte; (ii)
Funcionar como uma espécie de cosseguro em funcdo das economias de escala, associadas a
unidade familiar; (iii) Falha de mercado do lado da oferta, se os produtos de protecdo ndo séo
ofertados por empresas; (iv) Objetivos de reducédo de desigualdades e distor¢des, que podem
ser originadas do desenho dos sistemas de previdéncia; (v) Inser¢cdo no mercado de trabalho e
aspectos demograficos heterogéneos e em constante mudanca. Estes motivos estdo, em boa
parte, ligados aos objetivos dos sistemas previdenciarios de promover redistribuicdo. (Liebman,
2002). E séo reforcados pelo argumento de Gustman & Steinmeier (2001) de que a analise dos
aspectos distributivos da previdéncia deve ser a unidade familiar e ndo o individuo.

2.2.  Literatura empirica

Parcela relevante da literatura sobre previdéncia esta ligada as reformas. Por exemplo,
entre 2009 e 2015, todos os 34 paises da OECD realizaram algum tipo de reforma (OECD,
2015). Tais alteracdes s@o decorrentes das pressdes geradas pelo envelhecimento populacional.
Na América Latina, isto tem gerado tendéncia de aumento de gastos (Acosta-Ormaechea et al.,
2017; Figliuoli et al., 2018) Este fendmeno global gera efeitos de longa duragdo, impactando
diretamente os sistemas previdenciarios (Stauner, 2008; Chomik et al., 2019).

Elemento importante na composi¢do dos gastos sdo as pensdes. Por este motivo, muitos
paises, ao executarem reformas previdenciarias, estdo reformulando suas regras de pensdes
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(OECD, 2018). Isto evidencia que o Brasil ndo é uma excecdo. Conforme mostraram Ansiliero
et al. (2014), a legislacdo brasileira sobre pensdes, antes da aprovagdo da EC 103/2019 era
menos restritiva do que o verificado em outros paises, 0 que colaborava para 0s gastos com esse
beneficio serem elevados. Costanzi et al. (2017) reforcam este argumento, ao ilustrar as
diferencas de gastos entre o Brasil e os paises da OECD.

Mesmo na literatura internacional, hd poucos trabalhos que tratam sobre pensdes.
Podem ser citados, Myers et al. (1987), Turner (1988) e Diebold et al. (2017) para os EUA,
(Cifre, 2013) para a Espanha e Jousten & Lefebvre (2019), para o caso belga. No Brasil, a
literatura é muito restrita. Poucos trabalhos focaram as pensdes por morte no RGPS.

Uma tentativa é feita por Freire & Afonso (2015), que analisam diversas combinagoes
de diferenca de idade entre conjuges e a existéncia de filhos. Seus resultados evidenciam que
as aliquotas necessérias sdo, em geral, bem maiores do que as aliquotas efetivas, o que é um
dos fatores do desequilibrio do RGPS, originado, neste caso, por um desenho inadequado.
Talvez a contribuicdo mais sélida da literatura nacional tenha sido feita por Gouveia et al
(2018). Empregando um modelo com multiplos decrementos, os autores estudam 0s impactos
que teriam ocorrido caso a Proposta de Emenda Constitucional (PEC) 287/2016 houvesse sido
aprovada. Um dos principais resultados € que a pretendida reforma teria reduzido sobremaneira
as aliquotas atuarialmente justas para niveis inferiores aos das aliquotas efetivas,
particularmente para as mulheres.

A literatura brasileira sobre as pensdes por morte é bastante diminuta, ainda que este
tema seja tdo relevante. N&do foram identificadas contribuicfes que analisassem os impactos da
EC 103/19 sobre as pensbes por morte do RGPS. Esta € a lacuna explorada neste artigo.

2.3.  Areforma previdenciéria do governo Bolsonaro: a EC 103/2019
Deste ponto em diante, define-se aqui como Situacdo Antiga o conjunto de regras que
vigorava antes da reforma de 2019 e, como Situacdo Atual, as regras implantadas por meio da
EC 103/2019. Na Situacéo Antiga, havia duas espécies de beneficios. Os contribuintes do RGPS
podiam se aposentar por idade, aos 60 (mulheres) e aos 65 (homens), com pelo menos 15 anos
de contribuicdes; ou por tempo de contribuicdo — com 30 anos de contribui¢cdes (mulheres) e
35 anos (homens). Para a Aposentadoria por Idade (Al), o valor era dado pela média dos 70%
maiores salarios de contribuicdo acrescido de 1% a cada ano contributivo.
Para a Aposentadoria por Tempo de Contribui¢cdo (AT C), objeto deste estudo o Salario
de Beneficio (SB) era dado por meio da multiplicacdo do fator previdenciario f (expressdo 2)
pela média dos 80% maiores salarios de contribuicdo M, decorridos apos julho de 1994
(expressdo 1). Adicionalmente, o valor da pensdo recebida pelo(s) beneficiario(s) correspondia
a 100% do valor da aposentadoria recebida ou daquela a que o segurado teria direito se
recebesse uma aposentadoria por incapacidade permanente na data do dbito.
SB=f.M (1)
f= % (1+550) @
Na expresséo (2), TC representa o tempo de contribuicéo, ES a expectativa de sobrevida
do segurado no momento da aposentadoria, dada pela tabua de mortalidade de ambos 0s sexos
do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) na idade Id e a corresponde a aliquota
de contribuicdo, a qual se atribuia um valor fixo de 0,31. Para as mulheres eram somados cinco
anos ao tempo de contribuicdo. Em 2015, a Lei 13.183 alterou os critérios de aplicagdo do fator
por meio da Regra 85/95. Esta tornou o fator obrigatério somente para aqueles cuja soma da
idade com o tempo de contribuicdo na data da aposentadoria ndo fosse igual a pelo menos 85
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(mulheres) e 95 (homens). Para os individuos que atendiam ao requisito, a incidéncia do fator
era opcional, o que fazia com que a regra fosse sempre vantajosa ao trabalhador.
Na Situacao Atual, apos a aprovacgdo da EC 103/2019, passado o periodo de transicéo,
ATC e Al deixam de existir. Passa a haver somente uma espécie de beneficio, a Aposentadoria
Programada. As condicdes de elegibilidade levam em consideracéo a idade minima e o tempo
minimo de contribui¢do. No caso das mulheres, 62 anos de idade e 15 anos de contribuigdo e,
no caso dos homens, 65 anos de idade e 20 anos de contribuicdo. O salario de beneficio SB das
mulheres e dos homens passou a ser dado por 60% da média dos salérios de contribui¢do do
trabalhador(a), acrescido de 2% para cada ano de contribuicdo além do tempo minimo
contributivo, como descrito em (3) e (4), respectivamente.
SBr = (60% + 2%. (TC — 15)).M 3)
SBy = (60% + 2%. (TC — 20)).M (4)
O célculo do valor da pensdo também foi modificado pela reforma previdenciaria de
2019. Na Situagdo Antiga, a reversdo era de 100%. Na Situacdo Atual, este valor passa a
corresponder a 60% do SB do segurado, acrescentados 10% a cada dependente adicional até
atingir o limite maximo de 100% do valor da aposentadoria, no caso de cinco dependentes. A
duracdo do beneficio, condicional a idade do(a) beneficiario(a), ndo foi alterada, mantendo-se
as condicdes vigentes desde a Lei 13.135/2015, aprovada no governo de Dilma Rousseff. A
Tabela 1 apresenta um quadro resumo das regras na Situagdo Antiga e na Situacao Atual.

Tabela 1 Resumo da legislacdo previdenciaria de pensdes por morte do RGPS
(Situacéo Antiga e Situacdo Atual)
Idade do(s)

o beneficiario(os) na Duragéo Valor da penséo
Condicdes do - = - =
data de morte do . Situagdo Situacéo
beneficio .
segurado Antiga Atual
Segurado fez menos de 18
contribuigdes, ou 60% do SB do

casamento/unido estavel qualquer idade 4 meses
ndo tiver durado pelo
menos 2 anos

100% do SB do aposentado até o
aposentado até 0 teto do INSS (um

teto do INSS segurado)
menos de 21 anos 3anos . ’ ) !
Se_gufa‘i'o fez 18 . independentemente acrescido de 10%
contribui¢des ou mais, entre 21 e 26 anos 6 anos y
do nimero de por segurado
antes de falecer, e entre 27 e 29 anos 10 anos . . )
o i beneficiarios adicional, até o
casamento/unido estavel entre 30 e 40 anos 15 anos maximo de 100%
tiver durado pelo menos 2 entre 41 e 43 anos 20 anos
anos 44 anos ou mais Vitalicia
Fonte: Elaborado pelos autores.
3. Procedimentos Metodologicos

Nesta secdo é descrita a metodologia de calculo das anuidades atuariais, empregadas
para o calculo dos indicadores previdenciarios relativos aos beneficios de aposentadoria e
pensao por morte do RGPS, na Situacdo Antiga e na Situagdo Atual. Inicialmente é apresentado
0 célculo da renda e das contribui¢cGes. Na sequéncia € abordado o calculo dos beneficios.
Posteriormente, sdo apresentados os indicadores previdenciarios. Também séo apresentadas as
premissas. Sempre que possivel, sera utilizada a notacdo atuarial de Bowers et al. (1997).

3.1. Renda e contribuicGes previdenciarias
Seja um individuo representativo i que comegou a trabalhar (e contribuir a previdéncia)
com a idade x, recebendo uma renda inicial W,. SupGe-se que sua renda cresce de forma
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monotdnica, a uma taxa anual real w ao longo de seu periodo contributivo. Desta maneira, o
valor de W ap0s se passarem n anos, quando ocorre a sua aposentadoria, € expresso em (5).
Wx+n = Wx- (1 + W)n (5)
Este individuo contribui até 0 momento de sua aposentadoria. A cada periodo, o valor
da contribuicdo ao RGPS para trabalhadores empregados é dado pela aplicagdo de uma aliquota
(¢), que varia de acordo com a faixa salarial, com incidéncia até o limite do Salério de
Contribuicdo. Adicionalmente, ha uma aliquota de 20% que fica a cargo do empregador. No
inicio da sua vida laboral, quando sua renda é W, sua contribuicéo € C, Quando o trabalhador
tem x 4+ n anos, sua contribuigéo C,.,, é expressa pela equacao (6).
Crin = Wyin. (¢ +20%) (6)
Ambos os fluxos, de renda e de contribuicdes podem ser expressos por meio de uma
anuidade temporaria antecipada e crescente, dada por meio da Equacéo (7).
] = Liemo V" kPx ()
Na expressdo, v* representa o fator desconto financeiro intertemporal, o qual esta

associado a uma taxa de juros i e a k periodos, sendo definido como v* = (1;),(. Dado que
estes fluxos sdo condicionais a sobrevivéncia do segurado, sdo ponderados probabilidade da
ocorréncia do evento de interesse, sendo neste caso a ocorréncia da morte do segurado, o qual
é representado pelo termo ,p,, também denominado como fator biométrico. Este termo ,p,
corresponde a probabilidade de um individuo de idade x sobreviver até a idade x + k. O
simbolo n representa a duracéo do fluxo, neste caso o periodo contributivo. Por dltimo, a trema
denota que o beneficio sera recebido de modo antecipado, isto é, no inicio de cada periodo.
Ao combinar as equacdes (5) e (6) com (7), é possivel calcular o Valor Presente da
Renda (VPR) e o Valor Presente das Contribui¢fes (VPC) de um individuo que ingressou no
mercado de trabalho com idade inicial de x anos e que ira se aposentar aos x + n anos de idade
apos realizar n contribuicGes. Tais coOmputos estdo descritos em (8) e (9), respectivamente.
VPR = Wiy i 8)
VPC = Crppe- t] 9)
3.2. Beneficios previdenciarios — aposentadoria e pensdo por morte
Apds n anos no mercado de trabalho, o individuo se aposenta, passando a receber um
beneficio vitalicio de valor A,.,,. Desta forma, este beneficio tem um periodo de diferimento
de n anos em relacdo a entrada no mercado de trabalho. O fluxo de recebimentos da
aposentadoria pode ser expresso em funcdo de uma anuidade diferida vitalicia e constante,

conforme a expressdo (10). Ao multiplicar o valor do SB pelos fluxos esperados de ,,d,, tem-
se 0 Valor Presente de Aposentadoria (VPB4p). A Equacgdo (11) traz o valor de VPByp.
n|dx = Yk=n vk, kPx (10)
VPByp = SB. dy (11)
A pensdo por morte é paga aos dependentes apds a ocorréncia de morte do contribuinte.
Pode ser escrita por meio de uma anuidade reversivel diferida, dada pela equacdo (12). Neste
caso, além do desconto financeiro, deve ser ponderada pela probabilidade de morte do
trabalhador (,,q,) e pela probabilidade de sobrevivéncia do beneficiario de idade y (,p, ).

) n|dx|y = Yk=o vk, kPy- k9x (12)
E possivel reescrever d,, por meio da diferenca entre duas anuidades, conforme
mostrado na equagdo (13). A primeira delas € ,,,d,, cuja definicdo € analoga a descrita em (10),
mas para o caso de um individuo de idade y. A segunda € uma anuidade de vida conjunta (),
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a qual leva em consideracdo a probabilidade de ambos os membros do grupo (casal)
sobreviverem ( ;pyy) por k periodos.

n|dx|y = n|dy - dxy (13)

Para calcular o valor presente dos fluxos de pensdo recebidos (VPBpy) por um

beneficiario, define-se o percentual de reversdo da aposentadoria (f), ao(s) dependentes. O
fluxo dos valores esperados do beneficio de pensdo é expresso por (14).

VPBPM == ﬁ'SB'nldxly (14)

A Figura 1 apresenta os fluxos de renda, contribuicfes e beneficios de aposentadoria e

pensao, bem como as anuidades que os descrevem, ao longo do ciclo de vida.

$
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Fonte: Elaborado pelos autores.
Figura 1 Ciclo de vida e anuidades atuariais

3.3. Indicadores previdenciarios

Com o intuito de calcular os impactos da reforma de 2019, do ponto de vista do
trabalhador, incorporando o recebimento das pensdes, foram calculados quatro indicadores
previdenciarios individuais. Estes indicadores, tém uso consagrado na literatura sobre
previdéncia (Freudenberg & Toscani, 2019; Geanakoplos et al., 1999; OECD, 2021). Para uma
revisao das caracteristicas de cada um, bem como 0s aspectos conceituais mais relevantes sobre
as dimens0es de adequacéo e de equidade, ver Afonso et al. (2021).

O primeiro indicador é a Taxa de Reposi¢do (TR). Conforme aponta Leimer (1995),
esta € uma medida de adequacdo. Seu computo é obtido por meio da razéo entre B,p, beneficio
de aposentadoria recebido pelo individuo no instante t, e a Gltima remuneracdo laboral anterior
a aposentadoria (W;;_;), como evidenciado em (15). A TR permite mensurar qual o impacto
financeiro que o segurado tera quando se aposentar. Ha duas vantagens principais no seu uso.
A primeira é a simplicidade de calculo, tendo em vista a exigéncia de apenas duas variaveis,
que séo obtidas em momentos proximos do tempo. A segunda refere-se ao fato de ndo haver
necessidade de elaborar nenhuma hipdtese acerca de taxas de desconto.

— Bar
TR = A (15)

Os trés indicadores seguintes levam em consideracdo os fluxos de renda, contribui¢des
e beneficios. S&o, portanto, indicadores do tipo money’s worth (Leimer, 1995). A Taxa Interna
de Retorno (TIR) corresponde a taxa de desconto que iguala os valores presentes dos fluxos
das contribuicdes do periodo laboral (VPC) e dos beneficios de aposentadoria e penséo

7
www.congressousp.fipecafi.org



(99 ]¢] : : 2
2 = 22¢ USP International Conference in Accounting
USP International “Accounting in favor of sustainable development”

Conference in Accounting

Séo Paulo 27 a 29 de julho 2022.

(VPBypipy), conforme a Equagdo (16). Na expressdo, N simboliza o instante em que o
individuo se aposentou e w a idade terminal.

C Bap+B
VPC = Itv=1(1Tt1R)t =Z?=N+1ﬁ = VPBpp+pm (16)

O terceiro indicador é a Aliquota de Contribui¢cdo Necessaria (AligNec), apresentada
na equacao (17). Mede qual deveria ser a aliquota justa que equilibra os fluxos esperados de
beneficios (incluindo as pensdes) e contribuicdes, de tal modo que VPB,p, pp Sejaigual a VPR.

. _ VPBgp+pPMm
AligNec = — 224 17)

O quarto e Gltimo indicador é a Aliquota Efetiva (AE). E dada pela relagdo entre os
valores presentes das contribui¢bes e da renda, ao longo do periodo laboral do trabalhador.
como mostra a Equacdo (18). Pode ser empregada para analisar o esforco contributivo do
trabalhador. Se o valor de AE for igual ao de AligNec, entdo, as contribui¢des efetivamente
realizadas foram adequadas para custear os seus beneficios. Se AE for menor(maior) do que
AligNec, entdo o valor esperado de suas contribuicdes é inferior(superior) ao que seria esperado

para custear os beneficios esperados.
VPC

VPR

AE = (18)

3.4.  Premissas adotadas

Para o emprego da metodologia dos individuos representativos, como € feito neste
artigo, sdo construidos perfis hipotéticos de renda, aposentadoria e pensdo por morte, com base
em atributos observéveis. Trata-se de uma abordagem usual em estudos sobre previdéncia
social (Afonso & Zylberstajn, 2019; Caetano, 2006; Forteza & Ourens, 2009; OECD, 2021).
Esta metodologia tem a vantagem de simplificar a analise, particularmente quando ndo se
dispde de registros individuais do periodo laboral e de inatividade dos trabalhadores. Também
permite que o seja direcionado as caracteristicas mais relevantes. Por outro lado, implica a
necessidade de um conjunto adequado de premissas. Neste trabalho, com base na literatura
relevante, foram adotadas as seguintes premissas:

e Idade de entrada no mercado de trabalho: 20 anos;

e Rendainicial: 1, 2 e 3 vezes o valor do salario minimo (SM) vigente na data em que este
trabalho esta sendo escrito, equivalente a R$ 1.100,00;

e Taxa de crescimento da renda: 2% a.a;

e Taxa de desconto: 2% a.a;

e Salério de contribuicdo e aliquotas: para a Situagcdo Antiga, foram utilizados os valores
definidos em 2019 corrigidos anualmente até o ano de 2021 pelo indice Nacional de
Precos ao Consumidor (INPC). Para a Situacao Atual foram utilizados os valores vigentes
desde 0 més de janeiro de 2021. A Tabela 2 apresenta estas informacdes;

e Tabuas de mortalidade: IBGE 2019 por sexo, com extrapolacdo feita pela Secretaria de
Previdéncia do Ministério do Trabalho e Previdéncia, para idades superiores a 80 anos;

e Densidade contributiva: igual a 1; considera-se que a pessoa nao deixou de contribuir,
desde 0 momento em que ingressou no mercado de trabalho, até a aposentadoria;

e S&o considerados apenas trabalhadores assalariados, da area urbana e ndo professores;

e Para o caso da Situacdo Antiga sera considerado somente o beneficio de Aposentadoria
por Tempo de Contribuicao;

e Todos os fluxos previdenciarios foram calculados com periodicidade anual;

e Foram construidos trés cenarios. O primeiro deles é o Cenario-base, cuja pensdo por
morte € revertida do contribuinte do sexo masculino para uma mulher cinco anos mais
nova. O segundo cenario mantém a mulher como beneficiaria, mas aumenta a diferenca
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de idade para 10 anos. O terceiro cenario inverte a situacdo. Neste caso, ocorre a reversao
da pensdo da mulher para um homem cinco anos mais novo.

e Considera-se que o(a) unico(a) dependente € o conjuge. Ou seja, ndo ha reversao para
filhos. Tal escolha justifica-se pelo fato de que, em arranjos familiares mais usuais, a
diferenca de idade dos filhos em relagéo aos pais no momento da aposentadoria faz com
que os primeiros ndo atendam aos critérios de elegibilidade da penséo por morte.

Tabela 2 Salario de contribuicéo e aliquotas — Situacdo Antiga e Situacdo Atual
Situacdo Salario de contribuicdo (R$) Aliquota (%)

Até 1.930,04 8
Antiga 1.930,05 até 3.216,78 9
3.216,79 até 6.433,56 11
até 1.100,00 75
1.100,01 até 2.203,48 9
Atual
2.203,49 até 3.305,22 12
3.305,23 até 6.433,57 14

Fonte: Elaborado pelos autores.

4. Resultados

Nesta secdo, sdo apresentados os resultados dos quatro indicadores previdenciarios
individuais (Taxa de Reposicdo, Aliquota Necessaria, Aliquota Efetiva e Taxa Interna de
Retorno) com base nas regras do RGPS que vigoravam na Situacao Antiga e nas regras vigentes
na Situacdo Atual. Esta secdo esta dividida em trés subsecGes. A primeira retrata os achados
para o Cenario-Base, no qual o contribuinte € 0 homem e a reversao da pensao é feita para uma
mulher cinco anos mais jovem. No Cenario 2, a diferenca de idade é de 10 anos. E no Cenario
3, inverte-se a situacdo do Cenério 1, sendo analisado 0 caso em que a contribuinte é a mulher
e a pensdo é revertida para um homem cinco anos mais nova.

4.1. Cenario-Base: Reversdo da pensdo para uma mulher 5 anos mais jovem

As Tabelas 3 e 4 reportam os valores da TR, para homens e mulheres, para a Situacao
Antiga e a Situacdo Atual, respectivamente. Para isto, foram atribuidos diferentes valores de
renda (em mdultiplos de salarios minimos — SM), tempos de contribuicdo e idade de
aposentadoria. Na ultima coluna também sdo apresentados os valores do Fator previdenciario.

Ambas as tabelas s&o divididas em trés blocos, de acordo com a renda inicial. Em cada
bloco ha trés idades de aposentadoria, para mulheres e homens. A primeira linha de cada bloco
da Situacdo Antiga traz a condicdo de elegibilidade minima para o recebimento da
aposentadoria por tempo de contribuicdo. As idades da segunda linha da Situagdo Antiga e da
primeira linha da Situacéo Atual (62 / 65) foram escolhidas para permitir a comparagédo imediata
com os resultados anteriores e posteriores & reforma. A ultima linha da Situacdo Atual
representa uma extensdo do periodo contributivo da segunda linha, o que também ¢é feito na
segunda e na terceira linhas da Situacgéao Atual.

Os valores das Taxas de Reposi¢do diminuem na Situacéo Atual, comparativamente a
Situacdo Antiga. Esta reducdo pode ser notada, por exemplo, comparando-se a segunda linha
da Tabela 3 com a primeira linha da Tabela 4. As TRs caem de 89,38% e 95,26% para,
respectivamente, 77,51% e 72,91%. Isto representa uma reducgéo de cerca de 12 e 22 pontos
percentuais, em relacdo a legislacdo anterior a reforma do governo Bolsonaro. Este resultado
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pode ser explicado por varios motivos. Na Situacdo Antiga, no caso analisado, homens e
mulheres conseguiam atingir o requisito da Regra 85/95. Como o Fator previdenciario é
superior a unidade para ambos (Gltima coluna da Tabela 3), seu salario de beneficio € superior
a média dos seus salérios de contribuigdo. O efeito da Regra 85/95 fica claro comparando-se a
primeira linha de cada bloco da Tabela 3 com as duas outras linhas, tanto nas TRs, quanto no
valor do Fator previdenciario. Um exemplo é o valor da TR de uma mulher, com renda inicial
de trés vezes o valor do salario minimo, que contribuiu por 30 anos (45,48%), com o de uma
mulher que contribuiu por 42 anos (86,92%). Somente a segunda atende aos critérios da Regra
85/95 (Idade de aposentadoria + TC > 85, com fator > 1), por isso seu valor é tdo mais elevado.

Tabela 3 TR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicdo (Situacdo Antiga)

Renda

inicial - Sexo TC ap;g:rizggria TR prevli:daetr?giério

(SM)
1 FIM 30/35 50/55 45,48 /52,30 0,57/0,67
1 FIM 4245 62 /65 89,38/ 95,26 1,22 /1,32
1 FIM 47 /50 67/70 119,74 /129,79 1,69/1,86
3 FIM 30/35 50/55 45,48 /52,23 0,57 /0,67
3 FIM 4245 62 /65 86,92 /90,89 1,22/1,32
3 FIM 47150 67/70 112,69 /119,29 1,69/1,86
5 FIM 30/35 50/55 36,51/ 39,46 0,57/0,67
5 FIM 42145 62 /65 61,92 /63,29 1,22 /1,32
5 FIM 471750 67/70 77,81/80,86 1,69/1,86

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 4 TR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicdo (Situacdo Atual)

I;eigg? Sexo TC dade de . TR

(SM) aposentadoria
1 F/IM 42145 62 /65 77,51/72,91
1 FIM 47150 67/70 80,82 /76,29
1 FIM 50/53 70/73 82,65/78,16
3 FIM 4245 62 /65 75,68 /70,06
3 F/IM 47150 67/70 76,72 /70,96
3 F/IM 50/53 70/73 72,43 /68,25
5 F/IM 42145 62 /65 50,92 /47,98
5 F/IM 47150 67/70 46,12/ 43,46
5 FIM 50/53 70/73 43,46 / 40,95

Fonte: Elaborado pelos autores.

Também fica evidente na Situacdo Antiga que a TR aumenta quando o periodo
contributivo cresce, devido, principalmente, ao aumento do Fator. Para a renda inicial mais alta,

os valores reduzidos da TR sdo explicados porque o beneficio € limitado ao teto do RGPS.

Na Situacdo Atual, ha queda nas taxas de reposicao, que se tornam mais homogéneas
entre os diferentes perfis. Isto implica reducdo no atendimento do principio da adequag&o. Este
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fato estéd ligado principalmente a nova formula de calculo do beneficio. Mas a queda néo é
uniforme. Mulheres tém maior reducéo, o que deve indicar uma reducdo na progressividade das
aposentadorias do RGPS. Ha também maior reducdo para os individuos de renda mais elevada
que permanecem mais tempo no mercado de trabalho, o que ndo é um perfil tdo comum. Fica,
assim, uma primeira evidéncia, de que a reforma tem impactos distributivos desiguais, de
acordo com as caracteristica dos trabalhadores. Cabe mencionar ainda, que a TR néo ¢ afetada
por qualquer suposicao sobre a pensdo por morte, pois este indicador leva em consideracéo
somente os valores da primeira aposentadoria e do Gltimo saléario do periodo laboral.

Na sequéncia, sdo apresentados os resultados de dois indicadores: as Aliquotas
Necessarias (AligNec) e as Aliquotas Efetivas (AE) na Situacdo Antiga (Tabela 5) e na Situacéo
Atual (Tabela 6). Como as pensdes implicam uma extensdo do periodo de recebimento do
beneficio de aposentadoria, foram calculadas de forma separada as aliquotas necessarias para o
beneficio de aposentadoria (AligNec,p) € para o beneficio de penséo por morte (AligNecpy,).
O termo AligNec representa a soma desses dois indicadores. Como a Aliquota Necessaria é
um indicador do tipo money’s worth ratio e a reforma aumentou a idade minima de concesséo
da aposentadoria, bem como alterou o valor das pensdes, a desagregacdo das aliquotas busca
captar se a reforma previdenciaria impactou de maneira diferenciada estes beneficios. Os
valores significativos encontrados para a Aliquotas Necessarias das pensdes mostram como €
importante incluir este beneficio ao analisar os regimes de previdéncia.

Para todos os casos das Tabelas 5 e 6, hd reducdo na Aliquota Necessaria Total
(AligNecr). Neste caso, ha dois efeitos, em sentidos opostos. O primeiro € que, quanto maior a
idade do individuo, menor serd o periodo de recebimento dos beneficios, (aposentadorias e
pensdes). O segundo esta relacionado ao valor da renda no momento da aposentadoria. Quanto
maior for o periodo de contribuicdo, maior sera a renda (dada a premissa de crescimento
monot6nico da renda), 0 que acarreta elevacdo do salario de beneficio, principalmente na
Situacdo Antiga com a aplicacdo do fator previdenciario e da Regra 85/95. Como a magnitude
do primeiro efeito é superior a do segundo, as Aliquota Necessarias tém reducao.

Uma importante mudanca ocorre na relacdo entre as Aliquotas Necesséaria e Efetiva. Na
Situacd@o Antiga, para a maioria dos casos, AligNecr era superior a AE. Esta € uma evidéncia
de que, para os perfis analisados, o principio da justica atuarial (Queisser & Whitehouse, 2006)
ndo era respeitado. Em outras palavras, era evidéncia de que o valor presente esperado dos
beneficios recebidos era superior as contribuicbes efetivamente realizadas para custea-los.

Ja na Situacdo Atual, este quadro se inverte. Os valores de AE tem discreta elevacao (o
que ja era esperado, dado o pequeno incremento nas aliquotas de contribuicdo ao RGPS), mas
estes passam a ser superiores a AligNecr, com uma Unica exce¢do. Como os valores de AligNect
tiveram queda mais expressiva, somos levados a duas conclusdes: (i) o ajuste da EC 103 da-se
por meio da reducdo da despesa com beneficios de aposentadoria e pensao; (ii) a reforma atinge
seus objetivos de equilibrio, ao menos nos beneficios analisados; (iii) a formula de calculo do
beneficio, bastante simples, com um accrual rate constante é o principal determinante para que
AligNecr caia de forma monotbnica com a idade e o tempo de contribuicdo. E esta queda é
significativa. Por exemplo, na combinacdo com tempo de contribuicdo de 45 anos e
aposentadoria aos 65 anos, a aliquota necessaria decresce de 45,30% para 30,23%.

Além da reducdo, achado a ser destacado é a mudanga na composicdo das aliquotas.
Com a reforma, h& queda na parcela para custear as pensées, em relacdo a parcela necessaria
para custear as aposentadorias. Um exemplo s&o os resultados da segunda linha da Tabela e da
primeira linha da Tabela 6. No primeiro caso, a Aliquota Necessaria para as pensoes de 14,51%
representava 32,03% dos 45,30% da Aliquota Necessaria Total. Com a reforma, estes valores
se alteram, respectivamente, para 6,66%, 22,03% e 30,23%. Comportamento similar é
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verificado para os demais casos. E pode ser notado que as aliquotas necessarias para custear as
pensdes tém quedas mais expressivas do que as aliquotas das aposentadorias. Desta forma, tem-
se evidéncia, de que parcela expressiva do ajuste ocorre pela mudanca na regra das pensoes.

Tabela 5 AligNec (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuigéo
Reversdo da pensao por morte para o sexo feminino e diferenca de idade entre homem e
mulher igual a 5 anos (Situacao Antiga)

Re'n.da Sexo Idade de . : ;

'?S'f\;la;l segurado / beneficiario TC aposentadoria AligNecar— AligNecem  AligNecr — AE
1 M/F 35 55 27,95 10,20 38,14 28,18
1 M/F 45 65 30,79 14,51 45,30 28,34
1 M/F 50 70 32,43 17,31 49,74 28,39
3 M/F 35 55 27,91 10,18 38,09 30,98
3 M/F 45 65 25,85 12,18 38,03 30,25
3 M/F 50 70 18,10 9,66 27,76 29,71
5 M/F 35 55 21,08 7,69 28,78 25,71
5 M/F 45 65 15,51 7,31 22,82 23,89
5 M/F 50 70 10,86 5,80 16,65 23,12

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 6 AligNec (%) AligNec (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuigéo
Reversdo da pensao por morte para o sexo feminino e diferenca de idade entre homem e
mulher igual a 5 anos (Situacao Atual)

Re_n_da Sexo Idade de . : :

'?S'K;Ia)l segurado / beneficiario ' C  aposentadoria AligNecar  AligNecem — AligNecr — AE
1 M/F 45 65 23,57 6,66 30,23 29,54
1 M/F 50 70 19,06 6,11 25,17 29,74
1 M/F 53 73 16,71 5,72 22,43 29,83
3 M/F 45 65 22,65 6,40 29,05 33,13
3 M/F 50 70 17,73 5,68 23,41 32,54
3 M/F 53 73 14,59 5,00 19,59 32,19
5 M/F 45 65 15,51 4,38 19,89 26,21
5 M/F 50 70 10,86 3,48 14,34 25,36
5 M/F 53 73 8,76 3,00 11,75 24,91

Fonte: Elaborado pelos autores.

Seguindo o padréo de apresentacdo, as Tabelas 7 e 8 reportam os resultados do quarto
indicador, a Taxa Interna de Retorno, levando em consideracao os fluxos de contribuicéo e de
recebimentos dos beneficios (aposentadorias e pensdes por morte). Os valores da TIR sao
menores para periodos contributivos mais longos, ocorrendo 0 mesmo para valores de renda
mais elevados. Isso ocorre antes e depois da reforma, sendo os valores na Situacdo Atual
substancialmente mais baixos do que na Situacao Antiga. Os resultados para a Situagdo Antiga
sdo um pouco menores do que aqueles reportados por Afonso & Zylberstajn (2019). Ja os
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valores negativos encontrados na Situacdo Atual estdo alinhados com os achados de Afonso &
Carvalho (2021). Isto mostra que o incremento do periodo contributivo dado pela EC 103,
juntamente com o menor periodo de recebimento dos beneficios, afeta fortemente a TIR.

Tabela 7 TIR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicdo
Reversdo da pensdo por morte para o sexo feminino e diferenca de idade entre homem e
mulher igual a 5 anos (Situacao Antiga)

Renda inicial Sexo . TC Idade de _ TIR
(SM) segurado / beneficiario aposentadoria
1 M/F 35 55 0,65
1 M/F 45 65 0,96
1 M/F 50 70 1,12
3 M/F 35 55 0,43
3 M/F 45 65 0,45
3 M/F 50 70 -0,13
5 M/F 35 55 0,22
5 M/F 45 65 -0,08
5 M/F 50 70 -0,57

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 8 TIR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicdo
Reversdo da pensdo por morte para o sexo feminino e diferenca de idade entre homem e
mulher igual a 5 anos (Situacao Atual)

Renda inicial Sexo T Idade de TR
(SM) segurado / beneficiario aposentadoria
1 M/F 45 65 0,05
1 M/F 50 70 -0,35
1 M/F 53 73 -0,59
3 M/F 45 65 -0,28
3 M/F 50 70 -0,67
3 M/F 53 73 -0,98
5 M/F 45 65 -0,55
5 M/F 50 70 -1,08
5 M/F 53 73 -1,39

Fonte: Elaborado pelos autores.

4.2. Cenario 2: Reverséo da pensdo para uma mulher 10 anos mais nova

Na secdo 4.1 foi adotada a premissa de que a mulher que tem direito a penséo € cinco
anos mais nova do que o homem. Entretanto, podem ocorrer casos em que a diferenca de idade
é mais elevada. Tendo em vista este fato, e visando analisar a sensibilidade dos resultados, neste
Cenario é analisado o caso em que a mulher ¢ 10 anos mais nova. Como a Taxa de Reposi¢édo
ndo se altera, ndo é necessario apresentar novamente os resultados para este indicador.

Os achados das AligNecs para este Cenario 2 estdo apresentados nas Tabelas 9 e 10. A
Unica variagdo ocorre nas AligNecp,;, tendo em vista que somente a beneficiaria teve um
aumento no periodo de recebimento da pensdo. Ha um ponto que deve ser destacado nos
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resultados. Embora a diferenca de idade tenha dobrado, passando para 10 anos, o incremento
em AligNecp,, foi menos do que proporcional em relacdo aos encontrados no Cenéario 1. Ou
seja, os resultados nao séo tdo dependentes da premissa sobre diferenca de idade entre cénjuges.
Para que os efeitos do incremento na diferenca de idade sejam analisados, as
comparagOes devem ser feitas em dois blocos: entre as Tabelas 9 e 5, e entre as Tabelas 10 e 6.
Por exemplo, na Situacé@o Antiga, com aposentadoria aos 65 anos de idade, AligNecp), era igual
a 14,51. Nas mesmas condic6es, na Tabela 9, o valor passa para 18,51. Ja na Situacéo Nova, o
valor passa de 6,66 para 8,50. Para os perfis analisados, o incremento médio em AligNecp), €
um pouco maior na Situacdo posterior a reforma.

Tabela 9 AligNec (%) separada por beneficio, com reversdo da pensdo por morte para 0 Sexo
feminino e diferenca de idade entre homem e mulher igual a 10 anos (Situacdo Antiga)

Rgn_da Sexo Idade de . . .

I?SIK;IE;I segurado / beneficiario ' aposentadoria AligNecar  AligNecem  AligNect — AE
1 M/F 35 55 27,95 12,62 40,57 28,18
1 M/F 45 65 30,79 18,51 49,30 28,34
1 M/F 50 70 32,43 22,52 54,95 28,39
3 M/F 35 55 27,91 12,60 40,51 30,98
3 M/F 45 65 25,85 15,54 41,39 30,25
3 M/F 50 70 18,10 12,57 30,66 29,71
5 M/F 35 55 21,08 9,52 30,61 25,71
5 M/F 45 65 15,51 9,32 24,83 23,89
5 M/F 50 70 10,86 7,54 18,40 23,12

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 10 AligNec (%) separada por beneficio, com reversdo da pensdo por morte para 0 sexo
feminino e diferenca de idade entre homem e mulher igual a 10 anos (Situacao Atual)

Rgn_da Sexo Idade de . : :

I(nSIK;Ia)I segurado / beneficiario aposentadoria AligNecar AligNecew — AligNect — AE
1 M/F 45 65 23,57 8,50 32,07 29,54
1 M/F 50 70 19,06 7,94 27,00 29,74
1 M/F 53 73 16,71 7,54 24,25 29,83
3 M/F 45 65 22,65 8,17 30,82 33,13
3 M/F 50 70 17,73 7,39 25,12 32,54
3 M/F 53 73 14,59 6,59 21,18 32,19
5 M/F 45 65 15,51 5,59 21,10 26,21
5 M/F 50 70 10,86 4,52 15,38 25,36
5 M/F 53 73 8,76 3,95 12,71 29,91

Fonte: Elaborado pelos autores.

Quadro similar ao verificado para as Aliquotas Necessarias, quando do aumento da
diferenca de idades, ocorre para as TIRs. Isto pode ser visto comparando as Tabelas 11 e 7, e
12 e 8. A maior variacao foi na segunda comparacao, registrando um aumento de 0,22 pontos
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percentuais. Isto ocorre quando a renda inicial é de 5 SM e TC é de 53. A média dos demais
resultados foi cerca de 1,4 pontos percentuais. Adicionalmente, nota-se a presenca de valores
negativos em ambas as situacdes, com predominancia na Situacéo Atual. Isto se deve ao fato
de que, TCs mais longos implicam periodos de recebimento dos beneficios menores, fazendo
com que o VPC tenha magnitude maior do que a soma dos fluxos dos beneficios (VPBsp.,pu)-

Tabela 11 TIR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicdo
Reversdo da pensao por morte para o sexo feminino e diferenca de idade entre homem e
mulher igual a 10 anos (Situacéo Antiga)
Renda Sexo Idade de

inicial (SM) segurado / beneficiério Tc aposentadoria TIR
1 M/F 35 55 0,74
1 M/F 45 65 1,12
1 M/F 50 70 1,25
3 M/F 35 55 0,53
3 M/F 45 65 0,58
3 M/F 50 70 0,06
5 M/F 35 55 0,33
5 M/F 45 65 0,07
5 M/F 50 70 -0,37

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 12 TIR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicao
Reversdo da pensdo por morte para o sexo feminino e diferenca de idade entre homem e
mulher igual a 10 anos (Situagao Atual)

_ _Renda Sexo o TC Idade de TR

inicial (SM)  segurado / beneficiario aposentadoria
1 M/F 45 65 0,17
1 M/F 50 70 -0,19
1 M/F 53 73 -0,40
3 M/F 45 65 -0,14
3 M/F 50 70 -0,49
3 M/F 53 73 -0,78
5 M/F 45 65 -0,41
5 M/F 50 70 -0,89
5 M/F 53 73 -1,17

Fonte: Elaborado pelos autores.

4.3. Cenario 3: Reverséo da pensdo para um homem cinco anos mais novo

Este terceiro cenério é uma variacdo do Cenario-Base. Visa analisar uma situacdo, que
embora menos usual, tende a ganhar relevancia na previdéncia social. Esta é a situacdo em que
a segurada é mulher, e ocorre a reversdo da pensdo para um homem cinco anos mais novo.

As Aliquotas Necessarias, Efetivas e as Taxas Internas de Retorno sdo apresentados nas
Tabelas 13 e 14. A referéncia para comparagdo sdo os valores das Tabelas 5 e 6. Deve ser
notado, entretanto, que as idades de aposentadoria ndo sdo exatamente as mesmas, dado que ha

15
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diferenca nas condicdes de elegibilidade por sexo. Conforme o padrdo verificado nas secGes
anteriores, valores mais baixos para as AligNecs foram obtidas para a Situacdo Atual. Também
pode ser notado que as os valores deste indicador sdo mais elevados nas Tabela 13 e 14, do que
nas Tabelas 5 e 6, 0 que era esperado, dada a menor idade de aposentadoria das mulheres e o
consequente periodo de recebimento do beneficio mais extenso.

Um achado interessante, associado a esta condicdo de elegibilidade menos rigorosa, € a
mudanga na composicéo da Aliquota Necessaria Total AligNecr. No Cenério Base, quando o
homem se aposenta aos 65 anos, com 45 anos de contribui¢do (segunda linha da Tabela 5 —
Situacdo Antiga), AligNec,p representa 68%, e AligNecpy representa 32% de AligNecy
(45,30%). Ja& na segunda linha da Tabela 13 (mulher que se aposenta aos 62 anos, ap0s 42 anos
de contribuigdo, os dois primeiros valores se alteram, respectivamente, para 81,8% e 18,2%,
para uma mesma aliquota total. Ja na Situacé@o Atual, os valores se alteram de 75,7%, 24,3% e
30,23% (aposentadoria aos 65 anos, com 45 de contribuigdo) para 86,7%, 13,3% e 36,42%
(aposentadoria aos 62 anos, com 42 de contribuicdo). Neste Cenario, sdo necessarias aliquotas
maiores para custear a aposentadoria feminina, particularmente na Situacéo Atual.

Tabela 13 AligNec (%) separada por beneficio, com reversao da pensdo por morte para 0 sexo
masculino e diferenca de idade entre mulher e homem igual a 5 anos (Situacdo Antiga)
Renda Sexo Idade de

inicial segurado / beneficiario | aposentadoria AligNecar - AligNecem  AligNect — AE
1 FIM 30 50 41,56 6,68 48,24 28,06
1 FIM 42 62 37,06 8,24 45,30 28,31
1 FIM 47 67 38,58 9,86 48,44 28,38
3 FIM 30 50 34,24 5,50 39,74 31,00
3 FIM 42 62 35,19 7,83 43,01 30,51
3 FIM 47 67 24,76 6,33 31,10 29,97
5 FIM 30 50 27,48 4,42 31,90 26,67
5 FIM 42 62 21,11 4,70 25,81 24,26
5 FIM 47 67 14,86 3,80 18,66 27,37

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 14 AligNec (%) separada por beneficio, com reversao da pensdo por morte para 0 sexo
masculino e diferenca de idade entre mulher e homem igual a 5 anos (Situacédo Atual)

f:]eigg? seguradoS/et))(gneficiério TC ap;S:lr?tZggria AligNecar  AligNecem — AligNecr — AE

1 FIM 42 62 32,14 4,29 36,42 29,43
1 FIM 47 67 26,04 3,99 30,03 29,67
1 FIM 50 70 22,81 3,79 26,60 29,79
3 FIM 42 62 31,38 4,19 35,57 3341
3 FIM 47 67 24,72 3,79 28,51 32,83
3 FIM 50 70 19,99 3,32 23,31 32,43
5 FIM 42 62 21,11 2,82 23,93 26,60
5 FIM 47 67 14,86 2,28 17,14 25,63
5 FIM 50 70 11,99 1,99 13,99 25,09

Fonte: Elaborado pelos autores.
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As Tabelas 15 e 16 reportam os valores das TIRs. Estas tabelas sdo comparaveis,
respectivamente, as Tabelas 7 e 8. Periodos contributivos mais curtos, bem como rendas iniciais
mais baixas, implicam maiores valores para a TIR. A maior variagdo entre as duas situagdes
ocorre quando a mulher possui renda inicial de 3 SM e periodo contributivo de 42 anos, caso
em que ha reducéo de 0,65 pontos percentuais. Os valores passaram de 0,8% para 0,15%. De
forma geral, a reforma deve provocar uma reducdo media proxima a 1 p.p. na TIR. Dos nove
casos, seis terdo taxas negativas, sendo que isto s6 ocorria uma vez na Situagdo Antiga. O efeito
da reforma parece ser razoavelmente similar quando se compara este cenario e o Cenério Base.

Tabela 15 TIR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicdo
Reversao da pensao por morte para o sexo masculino e diferenca de idade entre mulher e
homem igual a 5 anos (Situacdo Antiga)

Renda Sexo g Idade ~ — jp

inicial  segurado / beneficiario aposentadoria
1 FIM 30 50 1,45
1 FIM 42 62 1,12
1 FIM 47 67 1,23
3 FIM 30 50 0,63
3 FIM 42 62 0,80
3 FIM 47 67 0,08
5 FIM 30 50 0,43
5 FIM 42 62 0,13
5 FIM 47 67 -0,45

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tabela 16 TIR (%) por sexo, renda inicial e tempo de contribuicao
Reversao da pensao por morte para o sexo masculino e diferenca de idade entre mulher e
homem igual a 5 anos (Situacao Atual)

Renda Sexo 7 ldade )

inicial  segurado / beneficiario aposentadoria
1 FIM 42 62 0,54
1 F/IM 47 67 0,03
1 FIM 50 70 -0,27
3 F/IM 42 62 0,15
3 FIM 47 67 -0,33
3 FIM 50 70 -0,75
5 FIM 42 62 -0,24
5 FIM 47 67 -0,87
5 FIM 50 70 -1,23

Fonte: Elaborado pelos autores.

5. Conclustes
A EC 103/2019 foi a mais abrangente reforma previdenciaria da historia recente do pais.
De forma até surpreendente, foi aprovada no primeiro ano do mandato de Jair Bolsonaro,
motivada primariamente pela necessidade de reducdo de gastos e dos déficits associados.
17
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Uniformizou parcela expressiva das regras para trabalhadores dos setores publico e privado, ao
estabelecer condicGes de exigibilidade e de célculo do beneficio bastante similares.
Trabalhadores com caracteristicas distintas e condi¢bes heterogéneas de insercdo no mercado
de trabalho foram, desta forma, afetados de forma diferenciada. Com base nestes fatos e neste
diagnostico, este trabalho procurou analisar os efeitos da EC 103 sobre as pensdes por morte
do RGPS, assunto pouco tratado na literatura nacional. A analise teve como foco os individuos,
analisando aspectos ligados a adequacéo e a equidade, com o emprego de um metodologia
atuarial. Com tal fim, foram calculados indicadores previdenciérios, para perfis de individuos
representativos, largamente utilizados na literatura de referéncia.

No Cenério Base, as TRs tornaram-se mais homogéneas. Mas as mudancas neste
indicador foram bastante heterogéneas. Este € um ponto importante, pois esta associado a
mudangas na progressividade e nos aspectos distributivos inerentes as aposentadorias e as
pensdes por morte do RGPS. Parcela expressiva desta heterogeneidade esta ligada, na Situacdo
Antiga, a incidéncia do Fator Previdenciario, cuja férmula apresenta ndo-linearidades (devido
a expectativa de vida no denominador da regra de calculo do beneficio) e as descontinuidades
originadas da Regra 85/95, conforme j& havia sido apontado por Afonso & Zylberstajn (2019).
A nova férmula de célculo do valor do beneficio, com um accrual rate constante é o principal
motivo para os valores de TR terem se tornado mais homogéneos (com excecao dos niveis de
renda mais elevados, devido ao teto do beneficio. Este resultado é similar aquele apresentado
por Afonso & Carvalho (2021), levando em conta o periodo de transicao, ndo tratado aqui.

Na sequéncia, foram calculadas as Aliquotas Necessarias (atuarialmente justas),
separadas para os beneficios de aposentadoria e pensdo por morte, bem como as Aliquotas
Efetivas. E, posteriormente, as Taxas Internas de Retorno. Como as pensfes representam uma
extensdo do periodo de recebimento dos beneficios pelo conjuge, sua incorpora¢do no modelo
ndo afeta indicadores de adequacdo como as TRs, mas afeta indicadores do tipo money’s worth,
como AligNec e TIR. Como duas das medidas mais importantes mais importantes da EC 103
foram 0 aumento da idade minima e uma mudanca na regra de reversdo das pensdes, a inclusdo
deste beneficio € plenamente justificada. Os resultados sdo razoavelmente similares aqueles
reportados por Gouveia et al. (2018), ainda que as reformas analisadas ndo sejam as mesmas.

A reforma muda reduz sobremaneira as Aliquotas Necessarias Totais. E, igualmente
importante, muda a composicdo deste indicador, com a Aliquota Necessaria para custear as
aposentadorias passando a representar parcela maior, em relacdo as Aliquotas para custear as
pensdes. O motivo € que a reversdo ao dependente deve ocorrer em idades mais avancadas, em
que as probabilidades de morte sdo mais elevadas. Também deve ser notado que, de maneira
geral, as AligNecsr, sob as condicbes da Situacdo Antiga, sdo superiores as AEs
correspondentes. Isto indica um desequilibrio no custeio das aposentadorias por tempo de
contribuicdo do RGPS. De maneira oposta, a reforma promoveu o efeito contrario, isto é, as
AligNecsy passaram a ser inferiores as Aliquotas Efetivas. Para a TIR, os valores também sao
reduzidos apos a reforma, com diversos valores negativos.

Em seu conjunto, estes resultados evidenciam que a reforma, quando analisada do ponto
de vista individual, ao menos para o beneficio da aposentadoria programada, atendeu aos
objetivos de reducdo dos desequilibrios previamente verificados. A nova regra das pensdes,
com reversao inferior a 100% parece ter desempenhado papel importante, e pouco reconhecido.
A reforma deve ter o resultado desejado de reduzir o déficit no RGPS. Mas isto se daréa as custas
da reducdo da progressividade deste regime. Ha evidéncias de que esta reforma representou
uma mudanca de paradigma na estrutura de protecdo social no Brasil. Com base nos termos de
Mattil (2006), a sacrificou-se a adequacéo, para dar mais énfase a sustentabilidade.
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Foram feitas duas extensdes, com o incremento da diferenca de idade entre conjuges e
0 caso que a segurada é mulher, e o cdnjuge é homem, de forma a captar outros arranjos
familiares e analisar a sensibilidade dos resultados. No primeiro caso, a diferenca nas Aliquotas
Necessarias ndo é expressiva, 0 que ¢ uma evidéncia de que a diferenca de idade ndo é tdo
relevante quanto se poderia supor inicialmente. No segundo caso, o resultado mais relevante é
a mudanca na composicao das Aliquotas, em que a aposentadoria passa a ter mais peso do que
para as pensdes. De forma geral, ao comparar os resultados por sexo, foi observado que as
mulheres possuem indicadores previdencirios superiores aos dos homens. Pode ser
interpretado que mesmo apds a reforma, mantém-se alguma redistribuicéo intrageracional por
sexo, no que se refere aos beneficios de aposentadoria e pensdo por morte.

Uma limitacéo do presente estudo é a ndo incorporacao de beneficios de risco, como foi
feito, por exemplo, por Nascimento & Albuquerque (2021) para planos de contribuigéo
definida. Pesquisas futuras poderiam incorporar estes beneficios para o caso do RGPS. Uma
possivel extensdo, também poderia levar em conta os diferenciais de mortalidade (Bosworth et
al., 2016), que pode afetar a progressividade e os aspectos distributivos da previdéncia.
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